
43 

 

Вестник Хабаровского государственного университета экономики и права. 2015. № 6 (80) 

 

ХГАЭП ХГАЭП ХГАЭП ХГАЭП ХГАЭП ФИСКАЛЬНАЯ И ДЕНЕЖНО-КРЕДИТНАЯ ПОЛИТИКА ХГАЭП ХГАЭП ХГАЭП ХГАЭП ХГАЭП 

 

УДК 336.02 

Г.В. Ксенофонтова,  

канд. экон. наук, доцент, 

доцент кафедры банковского дела 

Хабаровского государственного университета экономики и права 

М.В. Пушистова 

Хабаровский государственный университет экономики и права 

 

ОПРЕДЕЛЕНИЕ ЦЕЛИ ДЕНЕЖНО-КРЕДИТНОЙ ПОЛИТИКИ  

КАК ОСНОВА ЕЁ ЭФФЕКТИВНОСТИ 

 

Денежно-кредитная политика является частью экономической политики страны, и от эффектив-

ности её проведения зависит развитие национальной экономики. Актуальность исследования эффек-

тивности денежно-кредитной политики обусловлена внешнеполитическими событиями, которые по-

влекли ослабление национальной валюты и замедление экономического роста. 
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Денежно-кредитная политика является 

частью экономической политики страны, 

и от эффективности её проведения зави-

сит развитие национальной экономики. 

Новая модель экономического развития, 

которая опубликована в Основных 

направлениях единой государственной 

денежно-кредитной политики на 2014 г. и 

период 2015 и 2016 гг., вызывает особый 

интерес, так как долгое время денежно-

кредитная политика Банка России носила 

пассивный характер. Актуальность ис-

следования эффективности денежно-

кредитной политики обусловлена внешне-

политическими событиями, которые по-

влекли ослабление национальной валюты и 

замедление экономического роста. 

Стабильный экономический рост за-

висит от эффективной денежно-

кредитной политики, проводимой Цен-

тральным банком.  

О.В. Беспалова и Т.Г. Ильина класси-

фицируют методики оценки эффективно-

сти денежно-кредитной политики Цен-

трального банка на две группы: 

– методики оценки эффективности, 

применяемые для анализа денежно-

кредитной политики в целом; 
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– методики оценки эффективности, 

акцентируемые на отдельном элементе 

денежно-кредитной политики [3]. 

На основе методики оценки эффективно-

сти цели ДКП, которая относится ко второй 

группе методик из предложенной классифи-

кации, авторами был проведён анализ эффек-

тивности установленных целей в Основных 

направлениях единой государственной де-

нежно-кредитной политики на 2014 г. и пе-

риод 2015 и 2016 годов. В предстоящий пе-

риод основной, официально опубликованной 

целью денежно-кредитной политики Банка 

России будет обеспечение ценовой стабиль-

ности, то есть достижение и поддержание 

стабильно низких темпов роста потребитель-

ских цен, что является одним из важнейших 

условий формирования сбалансированного и 

устойчивого экономического роста.  

Целевые ориентиры для темпов роста 

индекса потребительских цен были уста-

новлены на уровне 5,0 % в 2014 г., 4,5 % в 

2015 г. и 4,0 в 2016 г., границы диапазона 

отклонений инфляции установлены на 

уровне +/- 1,5 % от целевого уровня [1]. 

По данным Федеральной службы 

государственной статистики, в феврале 

2015 г. годовая инфляция достигла 

уровня 16,7 %.  

На протяжении последних 5 лет ос-

новной целью денежно-кредитной поли-

тики Центрального банка является сни-

жение темпов инфляции. В таблице 

представлены данные, начиная с 2011 г., 

где отражается сопоставление целевых 

показателей с фактическими. 

 

Таблица – Целевые и фактические показатели инфляции в период 2011 – 2015 гг. 

 

Год Целевой ориентир по инфляции, % Фактический показатель инфляции, % 

2015 4,0 16,7 

2014 5,0 8,3 

2013 5,0 – 6,0 6,45 

2012 4,0 – 5,0 6,58 

2011 5,0 – 7,0 6,1 
 

Источник: составлена на основе данных Федеральной службы государственной статистики. 

 

На основе вышеприведённых данных 

видно, что основная цель денежно-

кредитной политики Центрального банка 

РФ на протяжении длительного времени 

не достигается. Также достижение целе-

вых ориентиров по инфляции в предсто-

ящие 2015 и 2016 гг. является маловеро-

ятным. Есть мнение, что переход к точеч-

ному таргетированию инфляции на осно-

ве индекса потребительских цен является 

преждевременным, так как традиционно 

динамика цен в России в значительной 

степени определяется немонетарными 

факторами. В соответствии с мировой 

практикой Банку России целесообразно 

учитывать и показатель базовой инфля-

ции. Так, в настоящее время наблюдается 

воздействие на рост индекса потреби-

тельских цен таких немонетарных факто-

ров, как ослабление национальной валю-

ты и спад объёмов ВВП. 

По прогнозным значениям объём 

ВВП в 2014 г. должен был быть на 

уровне от 1,0 % до 3,0 %, исходя из 

сценариев макроэкономического разви-

тия на 2014 г. и период 2015 и 2016 го-
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дов. По итогам 2014 г. объём ВВП России 

составил 0,4 %, по данным Росстата [4].  

На замедление роста российской эко-

номики значительное влияние оказали 

внешнеполитическая неопределённость, 

введение санкций ряда странами против 

России. Сложившаяся ситуация привела к 

ускоренному оттоку капитала, инвести-

ционным расходам, ухудшению условий 

привлечения внешнего финансирования. 

Основным фактором ускорения ин-

фляции стало ослабление рубля, которое 

выразилось в существенном влиянии на 

цены широкого круга товаров и услуг. По 

оценкам, вклад курсовой динамики в го-

довые темпы роста потребительских цен в 

мае составил около 0,8 процентного 

пункта. Также установление ограничений 

на импорт отдельных продовольственных 

товаров в Российскую Федерацию приве-

ло к росту их цен [2]. Операции спекуля-

тивного характера на финансовом рынке 

также оказывают воздействие на ослабле-

ние национальной валюты. Так, на недав-

нем совещании Банк России уведомил 

банки о введении ограничений рефинан-

сирования к тем, кто будет продолжать 

спекулятивные сделки.  

Проведённый анализ показал, что 

установленные целевые ориентиры Бан-

ком России в течение пятилетнего перио-

да не достигались. Ценовую стабильность 

в качестве конечной цели ДКП чаще все-

го выбирают экономически развитые 

страны. Ориентир РФ на данные страны в 

выборе в качестве конечной цели ДКП 

ценовой стабильности является прежде-

временным, так как экономика нашей 

страны находится в стадии развития, 

кроме того, она экспортно ориентирован-

ная. Необходимо устанавливать наиболее 

востребованные для экономики РФ цели 

ДКП для достижения большей эффектив-

ности её проведения. По-мнению авторов, 

стабильный экономический рост является 

приоритетной целью денежно-кредитной 

политики РФ. Сложившаяся нестабильная 

внешнеэкономическая ситуация и обмен 

санкциями дают дополнительный толчок 

для развития и модернизации производ-

ства. Также развитие данного сектора да-

ёт возможность крупным и средним бан-

кам привлекать новых клиентов, расши-

рять спектр услуг (например, лизинг, 

льготное кредитование, финансирование 

инвестиционных проектов). Конечно, мо-

дернизация производства требует доста-

точно времени, но при этом рост ВВП в 

будущем будет положительно воздей-

ствовать на инфляцию, то есть снижать 

её, стабилизирует курс национальной ва-

люты, а также обеспечит проведение эф-

фективной денежно-кредитной политики. 
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